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PAMER S.A.
Estados Contables al 30 de septiembre de 2014

Informe de Compilaciéon

Sefiores del Directorio de
PAMER S A.

He compilado los estados contables de PAMER S A los que comprenden el
estado de situacion patrimonial al 30 de septiembre 2014, los correspondientes
estados de resultados, de origen y aplicacion de fondos y de evolucion del patrimonio
por el trimestre finalizado en dicha fecha, y sus notas, que contienen un resumen de
las politicas contables significativas aplicadas v otras notas explicativas.

Conclusion:

Con base en el trabajo realizado, nada hace pensar que los estados contables que se
acompafian no presentan razonablemente, en sus aspectos significativos, la situacion
patrimonial de PAMER S.A. al 30 de septiembre 2014, los resultados de sus

operaciones y el origen y aplicacion de fondos por el trimestre terminado en esa
fecha, de acuerdo con normas contables adecuadas en Uruguay.

Montevideo, 31 de octubre de 2014
WO
N

Cr. Daniel Yanneo

Gerente General
PAMER S.A.



PAMER S.A.
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Estado de Situacion Patrimonial al 30 de septiembrée 2014

En pesos uruguayos

Nota sep-14
ACTIVO
Activo Corriente
Disponibilidades 62.670.757
Créditos por ventas 3 300.633.061
Otros créditos 4 38.513.249
Bienes de cambio 5 188.282.254
Total Activo Corriente 590.099.321
Activo No Corriente
Bienes de uso (Anexo) 269.764.811
Intangibles (Anexo) 1.562.179
Activo por Impuesto diferido 8.190.024
Total Activo No Corriente 279.517.014
TOTAL ACTIVO 869.616.335
PASIVO
Pasivo Corriente
Deudas comerciales 6 169.065.889
Deudas financieras 7 33.407.311
Deudas diversas 8 72.035.375
Total Pasivo Corriente 274.508.575
Pasivo No Corriente
Deudas comerciales 6 33.194.301
Deudas financieras 7 14.920.008
Otras deudas largo plazo 8 266.352
Total Pasivo No Corriente 48.380.661
TOTAL PASIVO 322.889.236
PATRIMONIO 9
Aportes de propietarios 224.640.000
Ajustes al patrimonio 118.370.564
Reservas 34.096.149
Resultados acumulados 133.032.674
Resultados del periodo 36.587.712
TOTAL PATRIMONIO 546.727.099
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 869.616.335




PAMER S.A.

Estados Contables al 30 de septiembre de 2014

Estado de Resultados por el trimestre finalizado €0

de septiembre de 201

En pesos uruguayos

Ingresos Operativos
Locales - Plaza
Locales - Exp. Indirecta
Exportaciones

Bonificaciones

INGRESOS OPERATIVOS NETOS

Costo de los Bienes Vendidos

RESULTADO DE VENTAS

RESULTADO BRUTO

Gastos de Administracion y Ventas
Retribuciones personales y cargas sociales
Gastos directos de ventas

Impuestos, tasas y contribuciones
Amortizaciones

Deudores incob.

Otros

RESULTADO OPERATIVO

Resultados Diversos
Resultado por venta activo fijo
Otros

Resultados Financieros

Intereses ganados y descuentos obtenidos
Intereses perdidos y descuentos otorgados
Diferencia de cambio

Impuesto a la Renta

RESULTADO NETO

sep-14

42.917.762
239.234.047
18.945.740

301.097.549
(1.483.932)

299.613.617

(210.028.753)

89.584.864

89.584.864

(1D25).
(23.155.039)
(1.996.977)
(1.156.842)
(1.235.100)

(3.756.637)

(44.551.670)
45.033.194

666.144

666.144

606.693
(1.212.438

2.471.516

1.865.771

(10.977.397)

36.587.712



PAMER S.A.

Estados Contables al 30 de septiembre de 2014

Estado de Origen y Aplicacion de Fondos por el trimstre

finalizado el 30 de septiembre de 2014

En pesos uruguayos

ACTIVIDADES DE OPERACION
Resultado del periodo antes de impuestos
Mas partidas que no representan egresos de fondos:
Impuesto a la Renta

Amortizaciones bienes de uso

Amortizaciénes intagibles

Intereses perdidos y gastos financieros
Menos partidas que no representan ingresos degondo
Intereses ganados
Resultado por venta de bienes de uso
Resultado operativo después de ajustes
(Aumento) / Disminucidn de créditos por ventas
(Aumento) / Disminucién de bienes de cambio
(Aumento) / Disminucidn de otros créditos
Aumento / (Disminucién) de deudas comerciales
Aumento / (Disminucién) de deudas diversas
Efectivo generado por / (usado en) operaciones

Impuesto a la renta pagado
Intereses pagados
Flujos netos de efectivo por actividades de operaxi

ACTIVIDADES DE INVERSION

Adquisiciones de bienes de uso e intangibles
Cobro venta bienes de uso

Intereses cobrados

Flujos netos de efectivo por actividades de invei@i

ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Aumento / (Disminuciones) de pasivos financieros

Flujos netos de efectivo por actividades de finareion
Ajuste de Conversion de efectivo y equivalentes
Incremento / (Disminucién) neto de efectivo y equalentes

Efectivo y equivalentes al inicio del period

EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL PERIODO

sep-14
36.587.712

10.977.397

8.063.181

182.513
1.212.438

(606.693)
56.416.548

(13.464)
(4.869)
1.973.901
(DA3)
20.96%5.3
441084

(3.462.971)
(1.212.438)

37.266.535

(1250.

606.693

(920.557)

234.277)

(4.234.277)

12.087.312
44.199.013

18.471.74

62.670.757



PAMER S.A.

Estados Contables al 30 de septiembre de 2014

Estado de Evolucion del Patrimonio por el trimestreerminado el 30 de septiembre de 2014

En pesos uruguayos

Saldo al 30 de junio de 2014

Ajuste por conversion
Resultados del periodo

Saldo al 30 de septiembre de 2014

Capital AJU.SteS .al Reserva legal Reserya Reservas libres Resultados Total
patrimonio especial acumulados
224.640.000 79.053.402 13.289.641 20.601.772 204.736  133.032.674 470.822.225
39.317.162 39.317.162
- - - 36.587.712 36.587.712
224.640.000 118.370.564 13.289.641 20.601.772 204.736  169.620.386 546.727.099



PAMER S.A.
Estados Contables al 30 de septiembre de 2014

Cuadro de Bienes de Uso y Amortizaciones por el tmestre finalizado el 30 de septiembre de 2014

En pesos uruguayos

Costo Amortizacion y pérdidas por deterioro
) o ) Valor neto

Saldos iniciales Altas Bajas CAél:]S\f:rzoé:] Saldos finales iriiilglz z Bajas Am((j):tlgr’cilglrgn y ?él:]‘?’/t:rzg:] Saldos finales sep-14
Bienes de uso
Inmuebles (Terrenos) 12.068.610 - - 933.214 13.001.824 - - 13.001.824
Inmuebles (Mejoras) 164.612.292 - - 12.728.628 1771 111.951.209 628.830 8.682.523 121.262.562 563688.
Mejoras en inmuebles arrend 3.199.834 - 247.429 3.447.263 3.199.834 - 247.429 04637 -
Maquinas y equipos 1.066.172.895 29.999 - 82.444.626481647.520  914.616.142 6.219.494  70.978.688 9913224. 156.833.196
Muebles y utiles 35.103.955 61.134 - 2.717.923 37.8883.0 32.484.075 104.402 2.516.128 35.104.605 2.778.407
Equipos de computacion 11.437.214 132.637 - 890.184 4602035 10.980.764 204.414 857.492 12.042.670 417.365
Equipos de transporte 56.689.091 - - 4.383.516 616072. 52.287.090 495.315 4.063.468 56.845.873 4.226.734
Equipos en impotaciones en 1 - - - - - - - -
Equipos en tramite de instala 5.404.618 547.172 442.594 6.394.384 - - - 6.394.384
Repuestos para Maquinaria 25.665.393 - - 1.984.593 6427986 1.876.051 - 145.067 2.021.118 25.628.868
Clisé 14.324.067 663.865 1.147.118 16.135.050 10.490.590 410.726 828.059 11.729.375 4.405.675
Total 1.394.677.969  1.434.807 - 107.919.825 1.504.032.602371885.755 8.063.181  88.318.854  1.234.267.791 26BIk4
Intangibles
Otros intangibles 5.182.773 92.443 - 403.799 5.679.015 .6443977 182.513 289.345 4.116.835 1.562.179
Total 5.182.773 92.443 - 403.799 5.679.015 3.644.977 182.513 289.345 4.116.835 1.562.179




PAMER S.A.
Estados Contables al 30 de septiembre de 2014

Notas a los Estados Contables 30 de septiembre de 2(14

Nota 1 - Informacion basica sobre la empresa

PAMER S.A. (ex "PAMER, Papelera Mercedes S.A”) es soegiedad andnima abieae fu
constituida el 20 de agosto de 1937. Su objet@akes la fabricacion y coencializacion d
papeles (liners, ondas e higiénicos), planchagasa® cartdon corrugado.

Nota 2 - Principales politicas y practicas contabteaplicadas

2.1 Bases de preparacion de los estados contables

A partir del 1° de julio de 2009, la moneda funeibde los estados contables de PAN
S.A es el dolar estadounidense y no la moneda tlecblruguay, considerando que la
primera refleja la sustancia econda de los eventos y circunstancias relevantes para
PAMER S.A.

A efectos de cumplir con las disposiciones legaigsntes, PAMER S.A debe utilizar
como moneda de presentacion el peso uruguayo.rheersion desde la moneda
funcional a la moneda de presentacion (dolar eatadense a peso uruguayo) se realizo
aplicando los criterios establecidos en la NICs&hun se detalla a continuacion:

e activos, pasivos y patrimonio, excepto resultad@dsepkreicio, a tipo de cambio
de cierre,

* ingresos y egresos, al tipo de cambio vigentefeclaa de las respectivas
transacciones,

» la diferencia por conversion resultante se recandicectamente en el patrimo
dentro del capitulo Ajustes al patrimonio.



PAMER S.A.
Estados Contables al 30 de septiembre de 2014

2.2 Moneda extranjera

Transacciones en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera son coragdith cotizacion vigente a la fecha de la
transaccion. Los activos y pasivos monetarios démmns en moneda extranjera son convertidos
a pesos uruguayos a la cotizacion vigente a lafdetos estados contables. Las diferencias de
cambio resultantes figuran presentadas en el Es@aéResultados.

Las cotizaciones promedio y al cierre de cada iejerale las principales monedas extranjeras
operadas por PAMER respecto al Peso Uruguayo,asosidguientes:

Cierre
sep-14
Délar Estadounidense 24,702
Peso Argentino 1,68
Euro 31,2

2.3 Deterioro

Los valores contables de los activos de PAMER Sliferentes de bienes de cambio e impuestos
diferidos son revisados a la fecha de cada estauttalie para determinar si existe un indicativo
de deterioro. De existir algin indicativo de detayj el monto recuperable del activo es estimado
como el mayor del precio neto de venta o el vadousb, reconociéndose una pérdida por
deterioro en el Estado de Resultados cuando el gatdable del activo o su unidad generadora de
efectivo exceden su monto recuperable.

Una pérdida por deterioro es revertida, hasta eltonque no exceda el valor contable que hubiera
correspondido si no se hubiera reconocido el detgrcuando ha ocurrido un cambio en la
estimacion del monto recuperable.

2.4  Disponibilidades

Caja y Bancos se presentan por su valor nominaljaIno difiere de su valor razonable.

2.5 Créditos

Los créditos por ventas y otros créditos estaneptagos a su costo menos cualquier

pérdida por deterioro (Nota 3.3
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2.6 Bienes de Cambio

Los bienes de cambiestan presentados al menor del costo o valor re
realizacion. El valor neto de realizacion es ebwale venta estimado er
curso normal de los negocios, menos los costomadtis de terminacior
gastos de venta.

El costo de los productos termdus, papeles terminados y producto
proceso comprende los costos de producciéon valuadassto promedi
ponderadodeterminado sobre la base del consumo de mataimsg I¢
mano de obra incurrida y los gastos directos eénths de fabricacion.

Los ajustes a valores netos de realizaciéon se incleyeel Costo de I
bienes vendidos.

2.7 Bienes de Uso e intangibles

Presentaciol

Los bienes de uso e intangibles estan presentadosastaeexpresado
convertido a dodélares al 30 de junio de 200%nos la amortizacic
acumulada y las pérdidas por deterioro cuando sporele (Nota 2.3)y
luego convertidos a pesos uruguayos.

Gastos posteriores

Los gastos posteriores incurridos para reemplazaomponente de un bi
de uso son uUnicamente activadnsndo éstos incrementan los benef
futuros del mismo y el costo puede ser medido deenaaconfiable. El res
de los gastos son reconocidos en el estado deadssiicomo gastos er
momento en que se incurren.

Amortizacione

Las amortizaciones go cargadas al Estado de Resultados utiliz
porcentajes fijos sobre los valores antes referidalkculados segun la vi
util estimada para cada categoria, a partir del migsiente a <
incorporacion. Los terrenos no son amortizados.

Las vidas Utileeestimadas para cada categoria de los bienes deonsa:
siguientes:

* Inmuebles 30y 50 afios

e Mejoras en Inmuebles arrendados 5 afios

< Maquinas, equipos y repuestos 20y 10 afos
e Muebles y utiles 10 afios
 Equipos de computacion 3 afios

« Equipos de transporte 5 afios

PAMER S.A.
sal 30 de septiembre de 2014
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PAMER S.A.
Estados Contables al 30 de septiembre de 2014

2.8 Deudas comerciales y diversas
Las deudas comerciales y diversas estan presertatagalor nominal.

2.9 Deudas financieras

Las deudas financieras estan presentadasasso amortizado, con cualquier difere
entre el costo y su valor de cancelacion, recomoeidel Estado de Resultados dul
el periodo de financiamiento, utilizando tasasntierés efectivas.

2.10 Determinacion del Resultado

La Sociedad aplicé elrmcipio de lo devengado para el reconocimienttodengresos
la imputacién de costos y gastos.

Los ingresos operativos representan el import@sidienes y servicios suministrad
terceros.

Los consumos de los bienes de cambio que integi@st® de los bienes vendidos
calculados de acuerdo con los criterios indicadds &lota 2.6.

2.11 Definicién de fondos

Para la preparacion del “Estado de Origen y Api@ade Fondos” se definié fonc
como disponibilidades mas inversiones temporacas vencimiento menor a t
meses.

2.12 Uso de estimaciones contables

La preparacion de estados contables a una fecbardeada requiere que la direcc
de PAMER realice estimaciones y evaluaciones geetai el monto de los activo
pasivos regisados y los activos y pasivos contingentes reveladasfecha de emisi
de los presentes estados contables, como asi taokiéngresos y egresos registr:
en el ejercicio.

La Direccion de PAMER S.A realiza estimaciones pagdcular a un momer
deerminado la previsién para deudores incobrablesafaortizaciones y el cargo
impuesto a la renta, entre otras estimacionesrdsadtados reales futuros pueden di
de las estimaciones y evaluaciones realizadagexlt@ de preparacion de loepente
estados contables.

12



Nota 3 — Créditos por ventas

Corriente

Deudores simples plaza
Deudores por exportaciones
Documentos a cobrar
Deudores en gestion

Menos: Previsién para deudores incobrables

Nota 4 — Otros créditos

Corriente

Anticipo a proveedore:
Documentos decontados
Depdésito en garantia
Diversos

Nota 5 - Bienes de cambio

Corriente

Productos terminado

Papeles terminados
Productos en proceso
Materias primas y suministros
Repuestos para maquinarias
Importaciones en tramite

Menos: Previsién por obsolescencia

PAMER S.A.
Estados Contables al 30 de septiembre de 2014

sep-14

126.853.409
17.608.574
161.212.765
9.783.313

315.458.061

(1408D%.
300.633.061

sep-14

2.011.936

29.643.635
6.857.678

38.513.249

sep-14

14.243.68
41.110.284
4.874.026
79.849.983
32.622.788
17.517.854

190.218.619

(1.936.365)

188.282.254



PAMER S.A.

Estados Contables al 30 de septiembre de 2014

Nota 6 - Deudas comerciales

sep-14
Corriente
Proveedores por importaciones 46.188.928
Proveedores de plaza 75.195.117
Documentos a pagar 47.681.844
169.065.889
sep-14
No Corriente
Documentos a pagar 33.194.301
33.194.301
Nota 7 - Deudas financieras
Menor a 1 afio 1 afio a 3 afios Mas de 3 afios Total
Us$ Equiv. $ Us$ Equiv. $ Uss$ Equiv. $ Us$ Equiv. $
Préstamos Bancarios (*) ~ 1.344.000  33.199.488 288.000 7.114.176 316.000 7.805.832  1.948.000  48.119.496
Intereses Devengados 8.413 207.823 8.413 207.823
1.352.413  33.407.311 288.000 7.114.176 316.000 7.805.832  1.956.413  48.327.319

(*) Incluye deuda con el Banco Santander por USD 748.000 contraida el 25/10/2012 a pagar a 7 afios con una
tasa de interés Libor 180 dias + 3 % con un piso del 5% anual y deuda de corto plazo por USD 1,200,000 con
un banco de plaza con una tasa de interés de 1 % efectiva anual.

Nota 8 - Deudas diversas

sep-14
Corriente
Retribuciones al personal y sus cargas sociales 37.782.311
Anticipos recibidos de clientes 3.062.658
Acreedores fiscales 13.926.437
Otras deudas 17.263.969
72.035.375
sep-14
No Corriente
Otras deudas largo plazo 266.352
266.352

14



PAMER S.A.

~=-*=-~"""tablesal 30 de septiembre de 2014

Nota ¢ - Patrimonio

Capital

El capital integrado al 30 de septiembre de 20t#ende a $224.640.000 y estfpresentac
por 224.640.000 acciones ordinarias al portadotdeada una. Los tenedores de acci
ordinarias tienen derecho a recibir dividendosctaho se declaren oportunamente, vy ti
derecho a un voto por accién en la Asamblea deoAistas de PAMER.

Reserva legal

La reserva legal es un fondo de reserva creadaieploniento del articulo 93 de la L
16.060 de sociedades comerciales, el cual dispestendr no menos del 5% de las utilid:
netas que arroje el Estado de Resultados del@@gepara la formacion de la referida rese
hasta alcanzar un 20% del capital social.

Reservas especial

El saldo de $ 20.601.77@rresponde a la constituciéon de la reserva poneragion pai
inversiones art. 447, ley 15.903.

Nota 10— Garantias otorgadas

En garantia de fiel cumplimiento de las deudasfit@as con los bancos de plaza por
748.000 ($ 18.477.096) al 30 de septiembre de 2 4&ociedad otorgd las siguier
garantias:

* Primer gravamen hipotecario sobre planta industifalen Mercedes.
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